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U ovom radu opisan je financijski sustav te njegove komponente, odnosno financijski 
instrumenti, financijska trţišta te financijski posrednici. Detaljno su obraĎena trţišta kapitala i 
trţišta novca te financijski instrumenti koji se pojavljuju na tim trţištima, a to su dionice i 
obveznice na trţištu kapitala te trezorski zapisi, blagajnički zapisi, komercijalni zapisi, bankovni 
akcepti i prenosivi certifikati o depozitu na trţištu novca. Nadalje je navedeni računovodstveni 
tretman financijskih instrumenata, odnosno prikazan je način knjiţena pojedinih instrumenata te 
tretmani ulaganja u vlasniče instrumente i u duţničke instrumente. Navedena je Zagrebačka 
burza kao mjesto trgovanja financijskim instrumenata, a unutar tog poglavlja prikazan je promet 
zagrebačke burze u 2019. godini. Za mjesec travanj analiziran je promet po kategorijama: 
sveukupni promet, promet dionicama, promet obveznicama i OTC promet. Za svaku kategoriju 
dodan je grafički prikaz kako bi bile lakše uočljive oscilacije koje se pojavljuju u prometu. Na 
koncu je napravljena usporedba prometa u prvom tromjesečju 2019. godine sa početkom drugog 
tromjesečja, odnosno mjesecom travnjem 2019. godine te su protumačene razlike koje su 
uočene.    
 



















This paper describes the financial system and its components, financial instruments, 
financial markets and financial intermediaries. The capital markets and the money market and 
the financial instruments that appear in these markets are thoroughly processed. These are stocks 
and equity bonds and treasury bills, treasury bills, commercial bills, bank accounts and 
transferable certificates of money market deposits. Furthermore, the accounting treatment of 
financial instruments is provided, in the manner of recording of individual instruments, as well 
as the treatment of instrument investments and debt instruments. The Zagreb Stock Exchange 
was listed as a trading tool for financial instruments, and within this chapter the Zagreb Stock 
Exchange turnover was presented in 2019. For the month of April, the turnover was analyzed by 
categories: total turnover, turnover, bond turnover and OTC turnover. For each category a 
graphical display was added to make it easier to notice oscillations occurring in traffic. Finally, a 
comparison was made in the first quarter of 2019 with the beginning of the second quarter or the 
month of April 2019, and the differences were observed. 
 
 
Key words: financial instruments, financial markets, stocks, bonds, turnover 
 Popis korištenih kratica 
OTC Izvanburzovna trţišta 
 
ZTK Zakon o trţištu kapitala 
 
MRS          MeĎunarodni računovodstveni standard 
 
MTP          Multilateralna trgovinska platforma 
 
HNB          Hrvatska narodna banka 
 
SEC           Američka komisija za vrijednosne papire 
 
OECD       Organizacija za ekonomsku suradnju i razvoj 
 
ZSE           Zagreb stock exchange 
 
SKDD       Središnje klirinško depozitarno društvo 
 




1. UVOD ............................................................................................................................... 1 
2. POJMOVNO ODREĐENJE FINANCIJSKOG SUSTAVA............................................ 2 
2.1. FINANCIJSKI INSTRUMENTI ................................................................................... 3 
2.2. FINANCIJSKA TRŢIŠTA ............................................................................................ 4 
2.3. FINANCIJSKI POSREDNICI ...................................................................................... 6 
3. TRŢIŠTE KAPITALA ...................................................................................................... 7 
3.1. DIONICE ...................................................................................................................... 8 
3.1.1. Redovne dionice ............................................................................................................................. 9 
3.1.2. Povlaštene dionice........................................................................................................................ 11 
3.1.3. Dividende ..................................................................................................................................... 12 
3.2. OBVEZNICE .............................................................................................................. 13 
4. TRŢIŠTE NOVCA ......................................................................................................... 16 
4.1. TREZORSKI  ZAPISI ................................................................................................ 17 
4.2. BLAGAJNIČKI  ZAPISI ............................................................................................ 18 
4.3. KOMERCIJALNI  ZAPISI ......................................................................................... 19 
4.4. BANKOVNI  AKCEPTI ............................................................................................. 20 
4.5. PRENOSIVI CERTIFIKATI  O  DEPOZITU ............................................................ 21 
5. RAČUNOVODSTVENI TRETMAN ............................................................................ 22 
5.1. KNJIŢENJE OBVEZNICA ........................................................................................ 22 
5.2. KNJIŢENJE DIONICA ............................................................................................... 24 
5.3. KNJIŢENJE KOMERCIJALNIH ZAPISA ................................................................ 26 
5.4. KNJIŢENJE TREZORSKIH ZAPISA ........................................................................ 27 
5.5. ULAGANJA U VLASNIČKE INSTRUMENTE ....................................................... 28 
5.6. ULAGANJA U DUŢNIČKE INSTRUMENTE ......................................................... 29 
6. PROMET ZAGREBAČKE BURZE .............................................................................. 30 
6.1. ZAGREBAČKA BURZA ........................................................................................... 30 
6.2. PROMET  ZAGREBAČKE  BURZE  U  PRVOM  TROMJESEČJU 2019.  
GODINE .................................................................................................................................... 31 
6.3. PROMET  ZAGREBAČKE  BURZE  U  TRAVNJU  2019.  GODINE ................... 32 
6.3.1. Sveukupni promet ......................................................................................................................... 33 
6.3.2. Dionice ......................................................................................................................................... 34 
6.3.3. Obveznice ..................................................................................................................................... 35 
6.3.4. OTC promet .................................................................................................................................. 36 
6.4. USPOREDBA PRVOG TROMJESEČJA 2019. GODINE I TRAVNJA 2019. 
GODINE .................................................................................................................................... 37 
7. ZAKLJUČAK ................................................................................................................. 39 
8. LITERATURA ............................................................................................................... 41 
 1 
1. UVOD  
Financijski instrumenti su vrlo široko područje, a kako bi se što jednostavnije i jasnije 
prikazalo i pojasnilo te instrumente u drugom poglavlju je obraĎen financijski sustav kao 
polazište iz razloga što su financijski instrumenti jedna od komponenti financijskog sustava te su 
definirani financijski instrumenti, financijska trţišta i financijski posrednici. U trećem poglavlju 
obraĎeno je trţište kapitala u kojeg spadaju dionice i obveznice. Oba instrumenta koja se 
pojavljuju na trţištu kapitala detaljno su obraĎena, navedene su različite vrijednosti, vrste, prava 
koja nose i dr. TakoĎer su navedene dividende kao iznos koji se isplaćuje dioničarima te su dane 
saţete informacije o njima kako bi se lakše razumjela tematika rada. U četvrtom poglavlju 
obraĎeno je trţište novca u koje spadaju trezorski zapisi, blagajnički zapisi, komercijalni zapisi, 
bankovni akcepti i prenosivi certifikati o depozitu. Isto kao i kod trţišta kapitala svaki instrument 
je zasebno obraĎen i pojašnjen te su dane sve najvaţnije informacije o svakom pojedinom 
instrumentu. Nakon trećeg i četvrtog poglavlja u kojem su obraĎena trţišta kapitala i trţišta 
novca, u petom poglavlju je obraĎen računovodstveni tretman financijskih instrumenata, u 
prvom dijelu prikazano je knjiţenje pojedinih financijskih instrumenata, a u drugom dijelu 
računovodstveni tretman ulaganja u financijske instrumente koja su  podjeljen na ulaganje u 
vlasničke instrumente i ulaganje u duţničke instrumente. Kod ulaganja u vlasničke instrumente 
pojašnjene su dvije metode i to: metoda troška ulaganja i metoda udjela. Kod ulaganja u 
duţničke instrumente pojašnjeno je o čemu ovisi računovodstveni tretman ulaganje te na koji 
način funkcionira. U šestom poglavlju obraĎen je promet Zagrebačke burze u 2019. godini, 
odnosno dan je prikaz prometa po kategorijama: sveukupni promet, dionice, obveznice, OTC 
promet. Najprije su dani podaci za prvo tromjesečje koji se kasnije usporeĎuju s mjesecom 
travnjom 2019. godine koji je detaljnije obraĎen. Na koncu, grafički prikazi daju jako dobar uvid 
u to kakvo je bilo kretanje prometa na Zagrebačkoj burzi od siječnja do travnja 2019. godine.    
 
Cilj i svrha ovog rada je pobliţe upoznati financijske instrumente i njihove karakteristike, 
koja prava i obveze oni nose sa sobom, gdje se njima trguje. Analizirati promet dionicama i 
obveznicama te protumačiti rezultate dobivene tim istraţivanjem.  
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2. POJMOVNO ODREĐENJE FINANCIJSKOG SUSTAVA 
Financijski instrumenti jedna su od komponenti financijskog sustava uz financijska trţišta i 
financijske posrednike. Na financijskom trţištu odvija se promet financijskim instrumentima 
izmeĎu novčano suficitarnih i novčano deficitarnih subjekata. U tom odnosu financijski 
instrumenti predstavljaju ugovor koji definira odnose, omogućavaju i osiguravaju transfer 
novčanih sredstava te ureĎuju prava i obveze izmeĎu ugovornih strana. Uz financijske 
instrumente na financijskom trţištu pojavljuju se i financijski posrednici. Financijski posrednici 
prikupljaju slobodna novčana sredstva od novčano suficitarnih subjekata, okrupnjavaju ih i 
preusmjeravaju ih novčano deficitarnim subjektima. Financijske institucije putem emisije i 
prodaje financijskih instrumenata novčano suficitarnih subjekata prikupljaju slobodna novčana 
sredstva koja kasnije ulaţu u financijske instrumente koje emitiraju novčano deficitarni subjekti.1 
 
 
Slika 2.1 Djelovanje financijskog sustava 
Izvor:  Hladika M., Matovina H., Perčević H.: Računovodstvo financijskih instrumenata, Zagreb, 
2017. 
 
Na slici 2.1. vidljivo je kako se prijenos sredstava od novčano suficitarnih do novčano 
deficitarnih subjekata moţe odvijati na dva načina. Prvi način je izravno od novčano deficitarnih 
subjekata, a drugi način je preko financijskih posrednika. Kod prijenosa preko posrednika 
novčano suficitarni subjekti kupuju financijske instrumente financijskih institucija, a financijske 
institucije prikupljena novčana sredstva od novčano suficitarnih subjekata koriste za ulaganje u 
financijske instrumente novčano deficitarnih subjekata.  




 Hladika M., Matovina H., Perčević H.: Računovodstvo financijskih instrumenata, Zagreb, 2017., str. 
3-6 
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2.1. FINANCIJSKI INSTRUMENTI 
Prema MRS-u 32, financijski instrument definira se kao „svaki ugovor uslijed kojeg nastaje 
financijska imovina jednog subjekta i financijska obveza ili vlasnički instrument drugog 
subjekta“. 2 
Od 1. siječnja 2009. godine stupa na snagu Zakon o trţištu kapitala. Prema ZTK-u financijski 
instrumenti podjeljeni su u četiri grupe. Prvu grupu čine prenosivi vrijednosni papiri u koje 
spadaju dionice i obveznice te svi oni vrijednosni papiri na temelju kojih se moţe obavljati 
plaćanje u novcu ili daju pravo na stjecanje ili prodaju prenosivih vrijednosnih papira. Drugu 
grupu čine instrumenti trţišta novca u koje spadaju trezorski, blagajnički, komercijalni zapisi i 
certifikati o depozitu. Treća grupa su jedinice u subjektima za zajednička ulaganja, a njih čine 
udjeli u različitim vrstama investicijskih fondova. Posljednja grupa su izvedenice, u njih spadaju 
opcije, terminski ugovori i zamjene. Izvedenice su vezane uz drugu imovinu i isplata ovisi o 
vrijednosti te imovine. 
Ako kao kriterij uzmemo vrstu obveze, financijske instrumente moţemo podjeliti na 
instrumente udjela u trajnom kapitalu (vlasnički financijski instrumenti) i instrumente zaduţenja 
(duţnički financijski instrumenti). Kod vlasničkih financijskih instrumenata ukupan trajni kapital 
podjeljen je na dionice, a svaki vlasnik dionice posjeduje dio društva. U tom slučaju dionice su 
preferencijalne ili obične. Osnovna razlika izmeĎu preferencijalnih i običnih dionica je u tome 
što vlasnici preferencijalnih dionica imaju pravo prvenstvenog potraţivanja u odnosu na vlasnike 
običnih dionica, a vlasnici običnih dionica imaju najveći rizik gubitka. U duţničke financijske 
instrumente spadaju obveznice. Kod obveznica bitan je odnos izmeĎu zajmodavca 
(investitora/donositelja obveznice) i zajmoprimca (izdavatelja). Ona obvezuje izdavatelja da 
donositelju obveznice isplati sumu novca uvećanu za kamatu do datuma dospijeća obveznice. 
Prema strukturi financijski instrumenti dijele se na izvorne instrumente (originalne), hibridne 
instrumente (strukturirane) i izvedene instrumente (derivativne). Izvorni financijski instrumenti 
su duţnički ili vlasnički. Hibridni financijski instrumenti su kombinacija vlasničkih i duţničkih 
financijskih instrumenata s time da da su više duţnički nego vlasnički. Izvedeni instrumenti kao 
što je i prethodno navedeno ovise o vrijednosti druge imovine uz koju su vezani.3 




 Hladika M., Matovina H., Perčević H.: Računovodstvo financijskih instrumenata, Zagreb, 2017., str.7 
3
 Tomić B.: Financijski instrumenti i izvedenice, Zagreb, 2016., str. 1-7 
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Posljednja podjela je podjela prema ročnosti po kojoj se financijski instrumenti dijele na 
instrumente trţišta novca i instrumente trţišta kapitala koja je detaljnije obraĎena u nastavku. 
2.2. FINANCIJSKA TRŢIŠTA 
Financijska trţišta su centar financijskog sustava. S obzirom na stupanj razvijenosti, trţišta 
kapitala se dijele na razvijena, trţišta u razvoju i mlada trţišta.  
Prema formalnosti strukture trţišta se dijele na burze i izvanburzovna trţišta (OTC). Razlika 
izmeĎu ove dvije strukture je u tome što se pod burzom smatra fiksno mjesto trgovanja uz stroga 
pravila trgovanja dok OTC trţišta ne zahtjevaju fiksno mjesto trgovanja i pravila nisu toliko 
strogo definirana. 
Burza je organizirano i centralizirano fizičko mjesto trgovanja dionicama i obveznicama na 
kojem članovi burze trguju prema specifičnom skupu pravila i regulacije i to kao posrednici ili za 
vlastiti račun. Organizacijska struktura je organizirana kao udruţenje članova. Trguje se samo 
uvrštenim vrijednosnicama.  
Dokaz o ispunjavanju uvjeta za uvrštenje na burzu su: godišnja dobit, broj dionica ponuĎenih 
javnosti, broj krupnih dioničara, neto-aktiva, minimalne trţišne vrijednosti, minimalni broj 
vlasnika po 100 dionica i sl. Tvrtka mora podnositi godišnja i periodična izvješća, organizirati 
skupove dioničara i iznositi u javnost financijske informacije. Najveći promet na sekundarnom 
trţištu ostvaruje se preko burzovnog trţišta. Pri tome se na burzi najviše trguje običnim 
dionicama, obveznicama, a ponešto i preferencijalnim dionicama. Burza je pokazatelj stanja i 
kretanja privrede. Burzovni indeksi i prosjeci pokazatelji su stanja na burzovnim trţištima.   
OTC trţište je vaţan oblik organiziranog sekundarnog trţišta. Na njemu se trguje dionicama i 
obveznicama manjih ili novijih tvrtki koje najčešće nisu, ali mogu biti uvrštene i na burzama. U 
svijetu ga je 1971. godine formiralo udruţenje američkih dilera kao sustav automatskih kotacija 




 S obzirom na to da li se financijski instrument pojavljuje na trţištu prvi puta ili se promet 
obavlja s već postojećim instrumentom, financijsko trţište dijelimo na primarno i sekundarno. 
Na primarnom trţištu se prikupljaju novčana sredstva za financiranje poslovnih aktivnosti i 








investicijskih projekata, a na sekundarnom trţištu investitori mogu transkacijama regulirati svoju 
likvidnost.  
Prema načinu prodaje instrumenata financijska trţišta se dijele na otvoreno trţište i 
dogovorno (sporazumno) trţište. Razlika izmeĎu ova dva trţišta je u tome što se na otvorenom 
trţištu financijski instrumenti prodaju općoj javnosti te se često više puta prodaju i kupuju do 
roka dospijeća, za razliku od otvorenog trţišta na dogovornom trţištu vrijednosnice se prodaju 
privatno jednom ili nekim odreĎenim velikim financijskim institucijama ili bogatim pojedincima 
koji ih u svom portfelju drţe do roka dospijeća.  
Prema dospijeću financijskih instrumenata razikujemo trţište novca i trţište kapitala. Na 
trţištu novca trguje se financijskim instrumentima koji imaju dospijeće do godine dana, ti 
instrumenti trebaju biti visoko likvidni i imati mali stupanj rizika. Na trţištu kapitala trguje se 
financijskim instrumentima kojima je rok dospijeća više od godinu dana. Glavni korisnik 
sredstava na ovom trţištu je poslovni sektor.  
Prema obliku u kojem su sredstva pribavljena razlikujemo trţišta vlastitog kapitala (trţišta 
dionica) i zajmovna (kreditna) trţišta. Na trţištu vlastitog kapitala poduzeća i financijske 
institucije povećavaju vlastiti kapital emisijom dionica dok je zajmovno trţište trţište 
kratkoročnih bankarskih kredita. 
Prema metodi trgovine razlikujemo draţbovna trţišta, dilerska trţišta i hibridna trţišta. Na 
draţbovnim trţištima trgovci se direktno sučeljavaju, na dilerskim trţištima dileri kotiraju cijene, 















 Vidučić Lj., Pepur S., Šimić Šarić M.: Financijski Menadţment, Zagreb, 2018. str. 99-110 
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2.3. FINANCIJSKI POSREDNICI 
Financijski posrednici su financijske institucije koje prikupljaju slobodna novčana sredstva 
od novčano suficitarnih subjekata, okrupnjavaju ih i preusmjeravaju ih novčano deficitarnim 
subjektima. Financijske institucije putem emisije i prodaje financijskih instrumenata novčano 
suficitarnih subjekata prikupljaju slobodna novčana sredstva koja kasnije ulaţu u financijske 
instrumente koje emitiraju novčano deficitarni subjekti. 
Najpoznatiji financijski posrednik je banka, a nakon nje značajne su štedne depozitne 
institucije, osiguravajuće kompanije, mirovinski fondovi, investicijski fondovi, fondovi trţišta 
novca itd.  
Pod depozitarne institucije podrazumijevaju se komercijalne ili poslovne banke, štedionice, 
štedno kreditne zadruge i specijalizirane depozitarne financijske institucije koje se bave 
prikupljanjem depozita i štednje. Depozitarne institucije uzimaju kredite, u obliku depozita i taj 
novac koriste za odobravanje kredita.  
Banke su institucije koje stvaraju kredit, odobrenje za svoj rad dobivaju od narodne banke. 
Poduzeća mogu svoj novac deponirati u banke ili kupovati zajmove od banke čime kreditiraju 
banke, a banke im isplaćuju pasivne kamate. Banke prikupljenim sredstvima mogu izravno 
kreditirati poduzeća ili im odobravati kredite. Banke mogu obavljati i mnoge druge usluge kao 
što je ocjena investicijskih elaborata poduzeća, posredovanje u emisiji vrijednosnih papira, 
posredovanje prilikom reorganizacije, posredovanje pri amortizaciji obveznica i sl. za koje 
naplaćuje naknadu, odnosno posredničku proviziju.  
Mirovinski fondovi, investicijski fondovi i osiguravajuća društva prikupljaju novčana 
sredstva naplatom premija osiguranja ili emitiranjem sekundarnih vrijednosnih papira. 
Investicijski fondovi emitiraju svoje vrijednosne papire, prvenstveno dionice ili udjele kojima 









 Orsag S.: Vrijednosni papiri, Sarajevo, 2003., str. 29-35 
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3. TRŢIŠTE KAPITALA 
Na trţištu kapitala trguje se dugoročnim financijskim instrumentima, dionicama i 
obveznicama koji su više rizični instrumenti za razliku od instrumenata trţišta novca pa samim 
time i investitori zahtjevaju i višu premiju za rizik. Sudionike trţišta kapitala dijelimo u 3 
skupine: 
1. emitenti (izdavači vrijednosnih papira),  
2. investitori (ulagači u vrijednosne papire), 
3. financijski posrednici. 
Što se tiče investitora na trţištu kapitala, razlikuju se sljedeće skupine: portfolio investitori, 
špekulanti, arbitraţeri i preuzimači. Portfolio investitori izdvajaju odreĎenu svotu novaca za 
investiranje, zaraĎuju kroz dugoročno uvećanje vrijednosti kroz dividende, kamate, tantijeme, 
najamnine i povećanje trţišne vrijednosti investicije. Špekulanti su sudionici trţišta kapitala koji 
zaraĎuju temeljem očekivanih promjena cijena investicija. Razlikuju se dvije skupine 
špekulanata, bik i medvjed. Bik špekulira na porast cijene vrijednosnih papira tj. kupuje papire 
na kredit i očekuje porast cijene vrijednosnih papira. S porastom cijene porodaje vrijednosni 
papir i podmiri kredit, ali ujedno i zaraditi na razlici cijene. Medvjed špekulira na pad cijene 
vrijednosnih papira tako što prodaje posuĎeni vrijednosni papir, kada doĎe do pada cijene 
vrijednosni papir će se kupiti čime se vraća posuĎeni vrijednosni papir i zaraĎuje od razlike 
cijene. Arbitraţeri kupuju vrijednosni na trţištu gdje je cijena niţa i prodaju ga na trţištu gdje je 
cijena viša čime izjednačavaju cijene papira na različitim trţištima. Preuzimači su osobe koje 
ulaganjem u vrijednosne papire ţele preuzeti kontrolu poslovanja dioničkog društva. 
U institucije trţišta kapitala ubrajaju se burze, trţište preko šaltera (OTC) i regulatori trţišta. 
Najatraktivnije su dakako burze koje pruţaju veliku sigurnost iz razloga što uz svaku burzu stoji 
i klirinška kuća koja osigurava isplatu. 
Kao posrednici na ovom trţištu pojavljuju se specijalisti za kupoprodaju vrijednosnih papira 








 Tomić B.: Financijski instrumenti i izvedenice, Zagreb, 2016., str. 61-200 
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Sudionici trţišta kapitala u Hrvatskoj su: 
1. ulagatelji u financijske instrumente (graĎani, trgovačka društva, investicijski i mirovinski 
fondovi, društva za osiguranje, kreditne institucije (banke) i dr.), 
2. posrednici u trgovini - investicijska društva, kreditne institucije i ostali, 
3. izdavatelji financijskih instrumenata (kompanije koje nude financijske instrumente radi 
trgovanja), 
4.  Središnje klirinško depozitarno društvo d.d. Zagreb (SKDD), 
5. Zagrebačka burza d.d. Zagreb.8 
 
3.1. DIONICE 
Ukupan kapital nekog dioničkog društva podijeljen je na odreĎeni broj dionica, svaki vlasnik 
koji ih posjeduje ujedno posjeduje i proporcionalni dio dioničkog društva. S obzirom da dionice 
predstavljaju udio u vlasništvu dioničkog društva, nazivaju se vlasnički vrijednosni papiri. 
Dionice se dijele na dvije skupine, redovne (obične) dionice i povlaštene (preferencijalne) 
dionice.  
Tri su vrste vrijednosti dionica: nominalna vrijednost, knjigovodstvena vrijednost i trţišna 
vrijednost. Nominalna vrijednost dionice je ona vrijednost po kojoj se dionica emitira. U 
trenutku emitiranja dionice, nominalna i knjigovodstvena vrijednost su jednake. ZTK kaţe da 
kod dioničkih društva nominalna vrijednost mora biti izraţena u kunama i iznos ne moţe biti 
manji od 100,00 kn. Knjigovodstvena vrijednost dionice je vrijednost vlasničke glavnice, 
umanjena za ukupne obveze poduzeća i povlaštene dionice te podijeljena s brojem emitiranih 
dionica. Isto tako knjigovodstvena vrijednost je početni pokazetelj uspješnosti poslovanja d.d.-a.  
Trţišna vrijednost dionice je vrijednost koju na trţištu odreĎuju ponuda i potraţnja. Ako je 
potraţnja za dionicom veća i njezina cijena je veća, a ako je ponuda veća, vrijednost dionice je 
manja. Trţišna vrijednost moţe biti veća, manja ili jednaka nominalnoj vrijednosti ovisno o 
situaciji na trţištu. Prema tome ako je cijena viša od nominalne, dionica se prodaje uz premiju, a 
ako je cijena niţa od nominalne, dionica se prodaje uz diskont.  
 








Slika 3.1 Dionica 
Izvor: http://www.muzej-rijeka.hr/online-arhiva/akvizicije-2006-2010/zbirka-numizmatike.html 
(15. Svibnja 2019.) 
 
3.1.1. Redovne dionice 
Redovne dionice dioničaru daju pravo vlasništva nad kompanijom emitenta i pravo 
upravljanja. Dioničari dobivaju gotovinske tijekove od dividendi i kapital dobitka s time da niti 
jedan od ovih tijekova nije zakonska obveza emitenta. Isplate dividendi slične su isplati kupona 
kod kuponskih obveznica, ali je razlika što dionice ne dospijevaju nikada pa dioničari mogu 
samo meĎusobno sekundarnim transakcijama prodavati dionice, ali se to ne odnosi na emitenta.  
Vlasniku redovne dionice ona donosi pravo glasa na godišnjoj skupštini dioničara i udio u 
konačnom financijskom rezultatu poduzeća, ako je tako izglasano na skupštini dioničara, ali mu 
nije omogućen utjecaj kod donošenja strateških odluka u poduzeću. Kod redovnih dionica 
pojavljuju se odreĎena prava, a to su: pravo glasa, rezidualno pravo, pravo na dividendu, pravo 
prvokupa, pravo prodaje i pravo ograničene odgovornosti. 
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Pravo glasa donosi pravo glasa na glavnoj skupštini dioničara i kontrolu poslovnih knjiga. 
Dioničari s velikim udjelima u poduzeću imaju vodeću ulogu u upravljanju poduzeća, a dioničari 
koji imaju puno manje udjele u velikim korporacijama nemaju stvarnog doticaja s upravljačkim 
pravima i velik dio njih nije prisutan na godišnjoj skupštini dioničara. 
Prema rezidualnom pravu kod redovnih dionica u slučaju bankrota društva najprije se 
naplaćuju vjerovnici, zaposlenici, dobavljači, vlasnici povlaštenih dionica i drugi. Nakon 
podmirenja ostalih vjerovnika naplatiti se mogu redovni dioničari. Redovni dioničari su u slučaju 
lošeg poslovanja poduzeća izloţeni većem riziku nego vlasnici povlaštenih dionica i obveznica, 
ali je mogućnost stjecanja profita najveća. 
Kod prava na dividendu vlasnicima redovnih dionica nije zagarantirana isplata dividendi kao 
što je to sigurno kod vlasnika povlaštenih dionica. 
Pravo prvokupa daje mogućnost kupnje dodatnih dionica po boljoj cijeni prije nego što je 
kupnja omogućena javnosti što znači da tvrtka mora vlasnicima redovnih dionica koji imaju 
ugovoreno pravo prvokupa upisati nove dionice prije ostalih. 
Investitorima se daje pravo prodaje svojih dionicama na sekundarnom trţištu ukoliko tvrtka 
ne posluje uspješno, odnosno ne isplaćuje dividende.  
Pravo ograničene odgovornosti jako je dobro za redovne dioničare iz razloga što ukoliko 
doĎe do stečaja, dioničari odgovaraju samo do onog iznosa koliko je bilo njihovo inicijalno 














3.1.2. Povlaštene dionice 
Povlaštene dionice imaju karakteristike duţničkih i vlasničkih vrijednosnih papira, naziv 
proizlazi iz toga što prioritetni dioničari imaju pravo prvenstva u odnosu na obične dioničare u 
slučaju likvidacije i kod isplate dividendi. Nalikuju obveznicama, ali iz razloga što nije zakonska 
obveza isplate dividendi, ne mogu tvrtku dovesti u bankrot kao što je to slučaj kod neplaćanja 
kupona na obveznice. Privilegija povlaštenim dioničarima je što se većina povlaštenih dionica 
emitira kao kumulativne dionice pa se zaostale dividende moraju isplatiti prije nego se bilo 
kakve dividende isplaćuju običnim dioničarima. Povlaštene dionice slične su običnima, nemaju 
utvrĎeni rok dospijeća i nisu opozive. 
Povlaštene dionice donose svojim vlasnicima odreĎene povlastice za razliku od vlasnika 
redovnih dionica. Kod isplate dividendi, najprije se isplačuje vlasnicima povlaštenih dionica, a 
zatim vlasnicima redovnih dionica. Ako tvrtka završi u stečaju, vlasnici povlaštenih dionica se 
naplaćuju prije redovnih dioničara. Povlaštene dionice vrlo su slične obveznicama, a djele se na 
kumulativne dionice i nekumulativne dionice. Većina povlaštenih dionica ima svojstvo 
kumuliranja, a ovo svojstvo zapravo sluţi tome da se sve neplaćene dividende u bilo kojoj godini 
prenose na sljedećoj godini. Tj. značajka kumulativnih povlaštenih dionica je u tome što se 
neisplaćene dividende kumuliraju i isplaćuju u budućnosti, ali moraju biti isplaćene prije isplate 
vlasnicima redovnih dionica. Ne znači uvijek da će zaostale dividende povlaštenih dionica biti 
plaćene. Nekumulativne dionice se ne akumuliraju, nose dividende koje se ne prenose za isplatu 
u sljedećim godinama.9 














 C. Van Horne J.: Financijsko upravljanje i politika, Zagreb, 1993., str. 609-610 
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3.1.3. Dividende 
Dividende su iznos koji se isplaćuje dioničarima temeljem udjela u vlasništvu. Najčešće su 
gotovinske regularne dividende koje se isplaćuju preko banke ili na ruke koje se očekuju i u 
budućnosti. Osim njih korporacija moţe redovito ili povremeno dijeliti ekstra dividende, 
specijalne dividende, likvidacijske dividende i dividende u dionicama. Odluku o isplati dividendi 
donosi upravni odbor ili glavna skupština. Iznos dividende moţe se izraziti kao dividenda po 
dionici, dividendni prinos i stopa ili pokazatelj isplate dividendi.  
Kod donošenja odluke o isplati gotovinskih dividendi potrebno je definirati tko ima pravo na 
dividendu. Datumi koje je potrebno odrediti su: datum izglasavanja, datum kad dionice nose 
dividendu, datum kad su dionice bez dividendi, datum registracije i datum isplate.  
Tvrtke moraju definirati koja politika dividendi najbolje odgovara financijskim i 
konkurentnim prilikama tvrtke. Najčešće politike dividendi su: politika rezidualnih dividendi, 
politika regularnih (stabilnih) dividendi, politika višestrukih povećanja dividendi, politika 
konstantnog pokazatelja isplate i politika regularne plus ekstra dividende.  
Politika rezidualnih dividendi temelji se na tome da tvrtka treba zadrţati i reinvestirati zarade 
ako je stopa povrata koja se moţe zaraditi veća od stope koju bi investitori u prosjeku mogli 
ostvariti od investicija s jednakim rizikom. Ova politika se ne preporuča na kratki rok, nego pri 
utvrĎivanju dugoročnog cilja isplate dividendi.  
Politika regularnih (stabilnih) dividendi je najčešća politika dividendi. Tvrka odreĎuje 
dividendu ispod razine koju moţe odrţavati u slučaju negativnih trendova, ako se situacija 
poboljša, tvrtka povećava dividendu, ali na nivo niţi od maksimalne odrţive dividende.  
Politika višestrukih povećanja dividendi preporuča mala i česta povećanja dividendi. Tvrtke 
utvrde ciljnu stopu rasta dividendi na razini dugoročne stope inflacije.  
Politika konstantnog pokazatelja isplate temelji se na isplati konstantne stope iz zarada tvrtke 
za dividende. S variranjem zarada tvrtke variraju i dividende, iz tog razloga se slabo koriste na 
kratak rok. 
Politika regularne plus ekstra dividende je isplata dividendi u dva dijela, regularne i ekstra 
dividende. Ekstra dividende su dodatne dividende koje se isplaćuju kada situacija to dopušta, 








 Vidučić Lj., Pepur S., Šimić Šarić M.: Financijski Menadţment, Zagreb, 2018. str. 261-270 
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3.2. OBVEZNICE 
Obveznice su dugoročni duţnički financijski instrumenti koji ureĎuju odnos izmeĎu 
vjerovnika i duţnika. Uz dionice su najpoznatiji financijski instrumenti, a izdavaju se radi 
prikupljanja novčanih sredstava. Obveznice nalaţu izdavatelju da na odreĎeni budući datum 
isplati vlasniku odreĎena sredstva uvećana za kamatu.  
Obveznice se dijele prema pet kriterija, a to su: obveznice prema mjestu emisije, obveznice 
prema tipu emitenta, obveznice prema osiguranju, obveznice prema novčanom toku i obveznice 
prema karakteru isplate kamatne stope. 
Prema mjestu emisije obveznice se dijele na domaće, strane i euroobveznice. Domaće 
obveznice su obveznice koje emitiraju domaće pravne osobe one drţave u kojoj se izdaju i u 
valuti te drţave. Strane obveznice su obveznice koje izdaju korporacije ili drţave koje su 
nerezidentite drţave u kojoj se trguje tim obveznicama. Izdaju se kako bi se prikupila sredstva na 
trţištu na kojem postoji interes za njima. Euroobveznice su obveznice koje se izdaju u 
najstabilnijim stranim valutama, njima se trguje na trţištima kapitala na cijelom svijetu.  
Prema tipu emitenta obveznice se dijele na drţavne, municipalne i korporacijske obveznice. 
Drţavne obveznice su obveznce koje izdaje vlada, drţavni organi i agencije te one imaju 
najmanji kreditni rizik. Municipalne obveznice su obveznice koje izdaju gradovi, ţupanije, 
općine i drugi, a prikupljena sredstva namjenjena su za izgradnju lokalne infrastrukture. 
Korporacijske obveznice su obveznice koje izdaju trgovačka društva, spadaju u skupinu 
narizičnijih obveznica. 
Prema osiguranju obveznice se dijele na osigurane i neosigurane obveznice. Osigurane 
obveznice osiguravaju naplatu potraţivanja, a neosigurane obveznice nemaju nikakvo osiguranje 
naplate potraţivanja.  
Prema novčanom toku obveznice se dijele na kuponske obveznice, obveznice bez kupona i 
anuitetske obveznice. Kuponske obveznice isplaćuju zaradu u kuponima koji se mogu isplaćivati 
godišnje, polugodišnje ili kvartalno, a svaki kupon se sastoji od umnoška glavnice i kuponske 
kamatne stope. Obveznice bez kupona isplaćuju se samo jednom, na odreĎeni budući datum, a 
isplata je jednaka glavnici uvećanoj za kamate. Anuitetske obveznice kupuju se jednokratno, a 
isplaćuje se u jednakim anuitetima tijekom vijeka trajanja obveznice.  
Prema karakteru isplate kamatne stope postoje obveznice s fiksnom kamatnom stopom, 
obveznice s varijabilnom kamatnom stopom i obveznice indeksirane inflacijom. Kod obveznice s 
fiksnom kamatnom stopom vlasnik točno zna vrijednos budućih kamata i duljinu trajanja 
obveznice. Obveznice s varijabilnom kamatnom stopom dijele se a tri vrste: dohodovne 
obveznice, obveznice indeksirane inflacijom i inverzno fluktuirajuće obveznice. 
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(15. svibnja 2019.) 
 
U ugovoru kod emisije obveznica se definira: nominalna vrijednost, kuponska kamatna stopa 
i datumi isplate, datum dospijeća, kolateral i klauzula opoziva.  
Nominalna vrijednost je ona vrijednost koja je na obveznici tj. to je iznos koji je tvrtka 
posudila i koji obećava vratiti. To je uvijek okrugli iznos npr. 500 €. Kuponska kamatna stopa 
definira kuponska plaćanja koja će emitent godišnje ili polugodišnje isplaćivati kupcu obveznice. 
Datum dospijeća je datum na koji se nominalni iznos mora isplatiti investitoru, a to je najčešće 
od 10 do 30 godina. Prema kolateralu, odnosno pokriću, razlikuju se 3 vrste obveznica: 
hipotekarne obveznice, obveznice s imovinskom hipotekom i zaduţnice. Kod hipotekarnih 
obveznica pokriće su nekretnine (zgrade i zemljišta), kod obveznica s imovinskom hipotekom 
pokriće je osobna pokretna imovina (namještaj i oprema), a kod zaduţnice pokriće predstavlja 
opća kreditna sposobnost emitenta. Klauzula opoziva omogućuje emitentu otkup oveznice prije 
roka dospijeća po unaprijed definiranoj cijeni.11 
 
 




 Vidučić Lj., Pepur S., Šimić Šarić M.: Financijski Menadţment, Zagreb, 2018. str. 125-126 
 15 
Nominalna vrijednost obveznica je osnovica potraţivanja vlasnika, osnovica za obračun i 
kamate. To je iznos na koji glasi obveznica i pokazuje iznos koji će izdavatelj isplatiti vlasnicima 
po dospijeću obveznice. Obično su nominalne vrijednosti zaokruţeni iznosi u valuti trţišta 
kapitala na kojem su izdane, ali mogu biti i u stranoj valuti. 
Trţišna vrijednost obveznica je cijena koja je ostvarena na trţištu i ona se iskazuje u postotku 
od nominalne vrijednosti.  
Iznos koji investitori plačaju za kupnju obveznice ovise o odnosu nominalne kamatne stope 
na obveznice i trţišne kamatne stope za isti stupanj rizika ulaganja. S obzirom na to moguće su 
tri situacije: 
1. Nominalna kamatna stopa =  trţišna kamatna stopa 
Nominalna vrijednost obveznice je jednaka trţišnoj vrijednosti obveznice i obveznica se 
izdaje po nominalnoj vrijednosti. 
2. Nominalna kamatna stopa <  trţišna kamatna stopa 
Nominalna vrijednost obveznice je manja od njezine trţišne vrijednosti što znači da se 
obveznica izdaje uz premiju. 
3. Nominalna kamatna stopa > trţišna kamatna stopa 
Nominalna vrijednost obveznice je veća od trţišne vrijednosti što znači da se obveznica 
izdaje uz diskont.  
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4. TRŢIŠTE NOVCA 
Na trţištu novca trguje se kratkoročnim, visokolikvidnim, nisko rizičnim financijskim 
instrumentima. Instrumenti trţišta novca nazivaju se još i novčani ekvivalent. Bez obzira na to 
što su instrumenti trţišta novca manje rizični od instrumenata trţišta kapitala, investitori se 
izlaţu trţišnim i općim rizicima.  
Trţišni rizici nastaju trgovanjem ili investiranjem u financijske instrumente što moţe 
uzrokovati gubitak investiranog kapitala. Pod trţišnim rizicima podrazumijevaju se: kamatni 
rizik, rizik likvidnosti i tečajni rizik. Kamatni rizik ovisi o trţišnim kamatnim stopama, ukoliko 
trţišne kamatne stope rastu, cijena instrumenta pada. Rizik likvidnosti odnosi se problemima 
naknade prodaje instrumenata po očekivanoj trţišnoj cijeni. Tečajni rizik predstavlja mogućnost 
osciliranja vrijednosti strane valute u odnosu na valutu u kojoj je instrument denominiran.  
U opće rizike se ubrajaju: kreditni rizik, rizik namire i transfera novca i viša sila. Kod 
kreditnog rizika postoji mogućnost da izdavatelj instrumenta neće izvršiti sve svoje obveze npr. 
neće isplatiti kamate, glavnicu ili oboje. Rizik namire i transfera novca odnosi se na političke i 
gospodarske mjere neke drţave kod trgovanja na stranim trţištima koje mogu oteţati ili 
onemogućiti transakcije. Viša sila kao opći rizik podrazumijeva dogaĎaje na koje cjelokupni 
financijski sustav nema neposredan utjecaj, ali mogu imati negativne posljedice na poslovanje.  
Kao posrednici na trţištu novca pojavljuju se komercijalne banke i druge depozitarne 
financijske institucije. Depozitarne financijske institucije odobravaju kredite traţiteljima i 
prikupljaju novčana sredstva od nudioca na kreditnoj osnovi. U današnje vrijeme, pored njih 
veliku ulogu imaju i investicijski fondovi koji emitiraju svoje vrijednosne papire kako bi 
prikupili novac za kupnju i investiranje u kratkoročne vrijednosne papire banaka, drţave, lokalne 
vlasti i poduzeća.12 
Temeljni zadatak novčanog trţišta je svakodnevna opskrba banaka novcem, a cilj je 
ostvarenje likvidnosti koja omogućuje tekuća plaćanja komitenata. Novčano trţište je 
nepersonalno, veleprodajno, posluje se telefonom, teleksom, telefaksom. Osim odrţavanja 
likvidnosti, omogućava i ukamaćivanje kratkoročnih viškova novca, smanjujući oportunitetni 
trošak njihovog drţanja u likvidnom, odnosno novčanom obliku.13   










U instrumente trţišta novca se ubrajaju trezorski zapisi, blagajnički zapisi, komercijalni 
zapisi, bankovni akcepti i prenosivi certifikati o depozitu koji su pobliţe opisani u nastavku. 
 
4.1. TREZORSKI  ZAPISI 
Trezorski zapisi su kratkoročni duţnički vrijednosni papiri čije je izdavanje najjednostavniji 
oblik prikupljanja sredstava, smatraju se nerizičnim instrumentom. U Republici Hrvatskoj 
trezorske zapise izdaje Ministarstvo financija, a prema ZTK-u oni su prenosivi nematerijalizirani 
vrijednosni papiri i izdaju se u apoenu od 1 000 000 kuna ili apoenu od 1000 eura ukoliko je 
iznos izdanja izraţen u eurima. Cijenu trezorskog zapisa odreĎuje investitor, ovisno o prinosu 
kojeg ţeli ostvariti. Kod prodaje trezorskog zapisa njegova je cijena niţa od nominalnog iznosa 
koji investitor dobiva prilikom dospijeća tj. Trezorski zapis se prodaje uz diskont. 
Aukcija trezorskih zapisa Ministarstva financija provodi se putem elektroničkog Blomberg 
aukcijskog sustava, a kako bi se steklo pravo kupnje trezorskih zapisa potrebno je biti registrirani 
korisnik, a registraciju na temelju pisanog zahtjeva izvršava Ministarstvo financija. Što se tiče 
same aukcije, datum odrţavanja objavljuje Ministarstvo financija dva radna dana prije na svojim 
stranicama. Ponude se dostavljaju na dan aukcije od 09:00 do 11:00 sati, a moţe se povući do 
isteka roka za primanje ponuda. Rezultati aukcije objavljuju se toga dana do 14:00 sati na 
stranicama Bloomberga i na stranicama Ministarstva financija.  
Sudionik na aukciji trezorskih zapisa čija je ponuda prihvaćena obvezuje se u cjelosti uplatiti 
iznos koji je utvrĎen, najkasnije do 12 sati na dan uplate. Popis vlasnika trezorskih zapisa, način 
isplate i iznose novčanih sredstava koje treba isplatiti svakom od njih, sukladno podacima o 
vlasnicima računa, vlasničkim pozicijama i drugim pravima Središnje klirinško depozitarno 
društvo (SKDD) utvrĎuje u prekonoćnoj obradi na dan koji prethodi danu dospijeća. Sudionici 
aukcije trebaju imati otvoren račun kod SKDD-a, ali i moraju postati član sudionik, koristiti 
usluge nekog drugog člana sudionika ili koristiti skrbničke usluge pod uvjetom da skrbnik vodi 
trezorske zapise na skrbničkom računu na ime. 14 
 








4.2. BLAGAJNIČKI  ZAPISI 
Blagajnički zapisi su kratkoročni, prenosivi, duţnički nematerijalizirani vrijednosni papiri. U 
Republici Hrvatskoj izdavatelj blagajničkih zapisa je HNB koja ih izdaje s ciljem reguliranja 
količine novca u opticaju. Izdavaju se samo u kunama u apoenima od 100 000 kuna, 500 000 
kuna 1 000 000 kuna i 10 000 000 kuna s dospijećem od 35 dana. HNB odreţuje datum aukcije i 
za razliku od trezorskih zapisa sve obveze vezane uz kupnju blagajničkih zapisa namiruju se na 
isti dan. Blagajnički zapisi se isto kao i trezorski zapisi prodaju uz diskont, a cijena se odreĎuje 
temeljem metode višestrukih cijena prema kojoj se na temelju prikupljenih ponuda odreĎuju 
cijene.  
Blagajničke zapise na aukcijama u svoje ime i za svoj račun mogu kupovati sljedeće kreditne 
institucije: banke, štedne banke i podruţnice stranih banaka sa sjedištem u Republici Hrvatskoj 
koje su dobile odobrenje za rad od Hrvatske narodne banke i Hrvatska banka za obnovu i 
razvitak. Hrvatska narodna banka utvrĎuje datum odrţavanja aukcije blagajničkih zapisa te o 
tome obavještava kreditne institucije najkasnije na dan odrţavanja aukcije. U svrhu provoĎenja 
transakcija s blagajničkim zapisima kreditne institucije moraju u SKDD-u postati član sudionik 
ili koristiti usluge nekoga drugog člana sudionika ili koristiti skrbničke usluge, pod uvjetom da 
skrbnik vodi blagajničke zapise na skrbničkom računu. Ako je propisani dan izvršavanja obveza 

















 http://old.hnb.hr/propisi/odluke-centralno/h-odluka-o-bz-hnb-a.pdf (04.06.2019.) 
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4.3. KOMERCIJALNI  ZAPISI 
Komercijalni zapisi su kratkoročni, prenosivi, duţnički vrijednosni papiri koji se izdaju u 
nematerijaliziranom obliku i glase na ime. Komercijalni zapisi izdaju se u kunama ili eurima s 
minimalnim iznosom od 5 000 000 kuna, a svrha njihovog izdavanja je kratkoročno financiranje 
poduzeća. Dospijeće komercijalnih zapisa je od 7 do 364 dana. Iako financiranje izdavanjem 
komercijalnih zapisa nudi niţe kamatne stope na zaduţivanja, stjecanje trţišnog ugleda, širi krug 
investitora, efikasniji i brţi način prikupljanja sredstava i sl., isto tako sa sobom nosi odreĎene 
rizike kao što su tečajni rizik, rizik promjene kamatne stope i sl. Što je niţa cijena komercijalnog 
zapisa, trţišne kamatne stope su veće.16  
Komercijalni zapisi su vrijednosnice s fiksnim rokom dospijeća, prodaju se uz diskont isto 
kao i trezorski zapisi. Za razliku od trezorskih zapisa, komercijalni zapisi su rizičniji instrumenti 
iz razloga što ih izdaju poduzeća koja imaju slabiji kreditni rejting od drţave. Iz toga proizlazi 
činjenica da što je slabiji kreditni rejting izdavatelja, veća je premija za rizik.  
Budući da se radi o zaduţenju, izdavatelj komercijalnog zapisa mora platiti odgovarajuću 
cijenu novca, odnosno kamatu. Po dospijeću izdavatelj plaća imatelju puni, odnosno nominalni 
iznos komercijalnog zapisa. Postupak izdavanja komercijalnog zapisa relativno je 
pojednostavljen, što predstavlja dodatni razlog i za izdavatelja i za kupca da se odluče, prvi na 
izdavanje, a drugi na kupnju. Za  razliku od izdavanja dugoročnih vrijednosnih papira za koje je 
postupak vrlo sloţen, komercijalni zapisi se izdaju puno jednostavnije i brţe. 
 Postoje dva načina izdavanja komercijalnog zapisa, prvi  po kojem izdavatelj prodaje 
komercijalni zapis izravno kupcu i drugi, po kojem izdavatelj putem agenta izdanja pripremi 
izdanje, a preko ovlaštenog dilera prodaje komercijalni zapis na trţištu kratkoročnih vrijednosnih 
papira. Postupak iz prvog slučaja najčešće se provodi ako se radi o pojedinačnom izdanju manje 
vrijednosti, dok se postupak iz drugog slučaja provodi u pravilu uvijek ako se komercijalni zapis 
izdaje s većom ukupnom vrijednošću. Za kupce i iz prvog i iz drugog slučaja izutno je vaţno 
postojanje trţišta novca na kojem oni u svako vrijeme mogu prodajom zamijeniti komercijalni 








 Tomić B.: Financijski instrumenti i izvedenice, Zagreb, 2016., str. 32 
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 20 
Komercijalni zapisi kao instrumenti kratkoročnog financiranja su alternativa financiranju 
kratkoročnim bankovnim kreditima, a sluţe za financiranje povremenih poslovnih potreba. U 
odnosu na bankarske kredite, komercijalni zapisi posjeduju odreĎene prednosnti, odnosno 
nedostatke.  
Neke od prednosti su:  
1. Jeftinije financiranje 
2. Nije potreban kompenzacijski saldo na računima prilikom njihove emisije 
3. Kredit nije ograničen prema iznosu  
4. Prestiţ na trţištu (samo najbolje tvrtke imaju pristup trţištu komercijalnih zapisa) 
Nedostaci komercijalnih zapisa su:  
1. Ograničenost samo na mali broj najboljih tvrtki 
2. Gubitak odnosa s bankama  
3. Nerazvijeno sekundarno trgovanje 
Kupci komercijalnih zapisa u današnje vrijeme su najčešće specijalizirani investicijski 
fondovi, poslovne banke, osiguravajuća društva i drugi institucionalni investitori.18  
 
Trezorski zapisi, blagajnički zapisi i komercijalni zapisi prodaju se s rokom dospijeća 
manjim od godine dana i uz diskont. Gotovinski tijek se sastoji od jednokratnog iznosa koji se 
dobiva po dospijeću. Dospijeće u danima je potrebno svesti na godišnju razinu tako što se dijeli 
broj dana do dospijeća s brojem dana u godini. 
4.4. BANKOVNI  AKCEPTI 
Bankovni akcepti su diskontni financijski instrumenti, jedni od najsigurnijih instrumenata 
trţišta novca. Oni predstavljaju obećanje banke da će po nalogu na odreĎeni datum vlasniku 
akcepta isplatiti odreĎeni novčani iznos u budućnosti. Dospijeće bankovnog akcepta je od 30 do 
180 dana.  
Po dospijeću cijena bankovnog akcepta je niţa od nominalne vrijednosti, s pribliţavanjem 
dospijeća raste cijena bankovnog akcepta.  
 
 




 Orsag S.: Vrijednosni papiri investicije i instrumenti financiranja, Sarajevo, 2011., str. 554-558 
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4.5. PRENOSIVI CERTIFIKATI  O  DEPOZITU 
Prenosivi certifikati o depozitu su prenosivi financijski instrumenti kojim banke za svoje 
potrebe pribavljaju kratkoročna novčana sredstva. Njime se dokazuje postojanje oročenog 
depozita u štednoj instituciji.  
Cijena certifikata ovisi o ţeljenom prinosu, a prinos investitora predstavlja razlika uloţenog i 
stečenog po dospijeću. Razlika izmeĎu ostalih instrumenata trţišta novca i certifikata o depozitu 
je u tome što se po dospijeću isplaćuje i kamata. 
 












5. RAČUNOVODSTVENI TRETMAN  
5.1. KNJIŢENJE OBVEZNICA 
Vlasnik obveznice obveznicu moţe koristiti za unovčenje u dospijeću, za unovčenje prije 
dospijeća ili za plaćanje obveza prema vjerovniku. U transakcijama s obveznicama mogu biti 
ostvareni dobici ili gubici. 
Obveznica se moţe analitički raščlaniti na: 
1120 - Kupljene obveznice (kunske) 
1121 - Kupljene obveznice (devizne) 
1129 - Nerealizirani prihod od stečenih obveznica (kamata) 
 
PRIMJER KNJIŢENJA: 
1. Kupljene su obveznice za 8.500,00 kn. Nominalna vrijednost obveznica je 10.000,00 kn, uz 
kamatnu stopu od 10% godišnje. 
2. Na dan bilanciranja utvrĎen je prihod od kamate po vremenskoj osnivi u iznosu od 800,00 kn. 
3. Obveznice su prodane za 9.400,00 kn. 
4. Od kupca „Sjever“ d.o.o. na ime ispunjenja njegove novčane obveze u vrijednosti od 
17.000,00 kn stečene su obveznice nominalne vrijednosti 20.000,00 kn. 














 Gulin D., Idţojtić I., Mrša J., Sirovica K., Spajić F., Vašiček V., Ţager L.: Računovodstvo trgovačkih 
društava uz primjenu MSFI/MRS i poreznih propisa, Zagreb 2006., str. 214 
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Izvadak ŢR-rn - ulaganje: 8.500,00  100 
- nominalna vrijednost 10.000,00 1120  
- nerealizirani prihod 1.500,00  1129 
2. Obračun prihoda od kamate  800,00 1129 779 
3. 
Izvadak ŢR-rn – prodaja obveznica: 9.400,00 100  
- nominalna vrijednost 10.000,00  1120 
- nerealizirani prihod 700,00 1129  
- realizirani prihod od prodaje 100,00  775 
4. 
Potvrda primitka obveznice od kupca: 17.000,00  121 
- nominalna vrijednost 20.000,00 1120  
- nerealizirani prihod 3.000,00  1129 
5. 
Potvrda predaje obveznice dobavljaču: 16.000,00 221  
- nominalna vrijednost 20.000,00  1120 
- nerealizirani prihod 3.000,00 1129  
- realizirani gubitak  1.000,00 727  
 
Tablica 5.1 Knjiženje obveznica 
Izvor: Izradila autorica prema Gulin D., Idţojtić I., Mrša J., Sirovica K., Spajić F., Vašiček V., 
















5.2. KNJIŢENJE DIONICA 
Kod transakcije s dionicama mogu se pojaviti dobici ili gubici, a oni mogu biti realizirani ili 
nerealizirani. Realizirani dobitak je ostvarivanje veće cijene pri prodaji od troškova stjecanja, a 
realizirani gubitak je kada se pri prodaji ostvari manja cijena od troškova stjecanja. Financijska 
imovina nakon početnog priznavanja podlijeţe provjerama kako bi se utvrdilo umanjenje 
vrijednosti. Do umanjenja vrijednosti dolazi ako je knjigovodstveni iznos veći od procijenjenog 
nadoknadivog iznosa. Ako postoji dokaz da se vrijednost moţe umanjiti treba se procijeniti 
nadoknadiv iznos i priznati gubitak od umanjenja vrijednosti, a ako se kasnije iznos od 
umanjenja vrijednosti poništi ili smanji, umanjuje se ispravak vrijednosti i priznaje se prihod od 
ukidanja vrijednosnih usklaĎenja kao nerealizirana ili realizirana dobit.  
Dionice se moţe analitički raščlaniti na: 
1130 - Dionice banaka 
1131 - Ostale dionice 
 
PRIMJER KNJIŢENJA: 
1. Izdvojena su novčana sredstva za kupnju donica u iznosu od 50.000,00 kn. 
2. Na burzi je kupljeno 100 dionica po cijeni od 500,00 kn. Nominalna vrijednost dionice je 
400,00 kn. 
3. Od kupljenih 100 dionica prodano je 60 dionica po 550,00 kn po dionici i ostvaren priljev 
na ţiroračun u iznosu 33.000,00 kn. 
4. Na dan bilanciranja cijena dionice na burzi iznosi 480,00 kn pa je za preostalih 40 dionica 
utvrĎen nerealizirani gubitak u iznosu od 800,00 kn.  
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Izvadak  ţiro-rn- izdvojen novac za kupnju 
dionica 
50.000,00 101 1000 
2. Potvrda o raliziranoj kupnji 100 dionica 50.000,00 1131 101 
3. 
Izvadak ţiro-rn - prodaja 60 dionica 33.000,00 100  
30.000,00  1131 
3.000,00  775 
4. Obračun nerealiziranog gubitka dionica 800,00 746 1193 
5. 
Izvadak ţiro-rn-prodaja40 dionica 20.400,00 100  
20.000,00  1131 
800,00 1193  
1.200,00  775 
 
Tablica 5.2 Knjiženje dionica 
Izvor: izradila autorica prema Gulin D., Idţojtić I., Mrša J., Sirovica K., Spajić F., Vašiček 


















5.3. KNJIŢENJE KOMERCIJALNIH ZAPISA 
Upis i uplata temeljem javne ponude ne smije trajati duţe od tri mjeseca, a kod privatne 
prodaje ne smije trajati duţe od trideset dana od dobivanja rješenja. Komercijalne zapise koji se 
izdaju javnom ponudom izdavatelj mora izdati u obliku nematerijaliziranih papira i mora ih 
uvrstiti u kotaciju na burzi ili na ureĎenom javnom trţištu. 
 
PRIMJER KNJIŢENJA: 
1. Kupljen je komercijalni zapis za 18.500,00 kn izdan na ukupnu vrijednost od 20.000,00 
kn. 
2. Komercijalni zapis je naplaćen u dospijeću iste poslovne godine.21 
 




Izvadak ţiro-rn - ulaganje 18.500,00  100 
- nominalna vrijednost 20.000,00 1150  
- nerealizirani prihod od kamata 1.500,00  1159 
2. 
Izvadak ţiro-rn - naplata 20.000,00 100 1150 
- realizirani prihod 1.500,00 1159 773 
  
Tablica 5.3 Knjiženje komercijalnih zapisa 
Izvor: izradila autorica prema Gulin D., Idţojtić I., Mrša J., Sirovica K., Spajić F., Vašiček 
V., Ţager L.: Računovodstvo trgovačkih društava uz primjenu MSFI/MRS i poreznih 
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5.4. KNJIŢENJE TREZORSKIH ZAPISA 
Trezorske zapise izdaje Ministarstvo financija, a to je odnosno blagajnički zapis kojeg izdaje 
Ministarstvo financija. Njime se realiziraju transakcije javnog duga koje su kratkoročnog 
značaja, njime se ostvaruje proračunska ravnoteţa. Jedino kod ovog instrumenta kupac nema 
gotovo nikakav rizik. 
 
PRIMJER KNJIŢENJA: 
1. Kupljeni su trezorski zapisiza 28.000,00 kn. Nominalna vrijednost je 30.000,00 kn. 
2. Trezorski zapisi su naplaćeni u dospijeću iste poslovne godine22 




Izvadak ţiro-rn - ulaganje 28.000,00  100 
- nominalna vrijednost 30.000,00 1160  
- nerealizirani prihod 2.000,00  1169 
2. 
Izvadak ţiro-rn - naplata 30.000,00 100 1160 
- Realizirani prihod 2.000,00 1169 773 
 
Tablica 5.4 Knjiženje trezorskih zapisa 
Izvor: izradila autorica prema Gulin D., Idţojtić I., Mrša J., Sirovica K., Spajić F., Vašiček V., 
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5.5. ULAGANJA U VLASNIČKE INSTRUMENTE 
Najčešća vrsta su dionice. Računovodstveno praćenje ulaganja u dionice i prihoda od tih 
ulaganja ovisi o visini udjela koji ulagač u dionice ostvaruje stjecanjem dionica drugog 
dioničkog društva. Dvije su računovodstvene metode za praćenje ulaganja i prihoda od ulaganja 
u dionice, a to su: 
1. Metoda troška ulaganja  
2. Metoda udjela 
Metoda troška ulaganja primjenjuje se za sva ulaganja u dionice kod kojih ulagač stječe do 
20% od ukupno emitiranih dionica društva i on nema utjecaj na poslovnu i financijsku politiku 
društva čije dionice posjeduje. Primjenom metode troška ulaganja, ulagačev prihod je u visini 
primljenih dividendi. Ako ulagač stekne više od 20% ukupno emitiranih dionica, takvo se 
ulaganje u računovodstvenoj evidenciji i bilanci iskazuje kao udjeli u povezanim društvima u 
okviru dugotrajne financijske imovine. Ako uagač stekne izmeĎu 20% i 50% od ukupno 
emitiranih dionica, on ima značajan utjecaj na financijsku i poslovnu politiku tog društva i to se 
ulaganje vodi po metodi udjela. Po metodi udjela, prihod od ulaganja iskazuje se u visini 
ulagačeva udjela u neto dobiti društva čije su dionice. To je oporeziv prihod sve do razdoblja 
isplate dobiti kada se za isplaćenu dobit umanjuje osnovica poreza na dobit. Knjigovodstveni 
iznos ulaganja uvećava se za ulagačev udjel u neto dobiti društva, a umanjuje za dividende i 
ulagačev udjel u gubitku društva. Ako ulagač stekne više od 50% ukupno emitiranih dionica 
društva, ostvaruje kontrolu nad poslovnom i financijskom politikom društva, ulagač se tada 
naziva maticom, a društvo ovisnim društvom. Ulagač mora sastavljati odvojene financijske 
izvještaje u kojima iskazuje svoje ulaganje metodom troška ulaganja i konsolidirane financijske 
izvještaje u kojima se spajaju odvojeni financijski izvještaji i eliminiraju sva meĎusobna 
ulaganja, potraţivanja i obveze, a isto tako i prihodi i rashodi koji su nastali izmeĎu ulagača i 
društva. Tim načinom se ulagač (matica) i ovisno društvo prikazuju kao da su jedan subjekt.23 
 




 Gulin D., Perčević H.: Financijsko računovodstvo, Zagreb, 2017. Str. 334-335 
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5.6. ULAGANJA U DUŢNIČKE INSTRUMENTE 
Jedan od najznačajnijih oblika duţničkih financijskih instrumenata kojima se moţe trgovati 
na ureĎenim financijskim trţištima su obveznice. Čest predmet na inozemnom i domaćem 
financijskom trţištu su korporacijske i municipalne obveznice, ovaj oblik osigurava relativno 
sigurne prinose u obliku kamata te potencijalne prinose u obliku porasta trţišne cijene.24 
Računovodstveni tretman ulaganja u duţničke instrumente ovisi o vrsti i karakteristikama 
duţničkog instrumenta te namjeri i ciljevima zbog kojih je instrument stečen. Ulaganja u 
duţničke instrumente smatraju se pasivnim ulaganjima zbog toga što investitor ne stječe 
značajan utjecaj niti kontrolu nad emitentom, nego ostvaruje prinos u obliku kamate. Kamata je 
iznos naknade koji se plaća u slučaju dugovanja ili koji se dobiva za pozajmljeni iznos na 
odreĎeno vrijeme. UtvrĎuje se na temelju glavnice odnosno nominalnog iznosa na koji glasi 
duţnički instrument. Postoji ugovorna i zatezna kamata. Ugovorna kamata odreĎuje se 
Ugovorom, a determinirana je na trţištu kapitala ponudom i potraţnjom. Zatezna kamata je 
propisana Zakonom o kamatama i svako će se tekuće polugodište odreĎivati u visini eskontne 
stope Hrvatske narodne banke koja je bila na snazi zadnjeg dana prethodnog polugodišta, 
uvećane za osam postotnih poena.25   
 









6. PROMET ZAGREBAČKE BURZE 
6.1.  ZAGREBAČKA BURZA 
1991. godine je 25 banaka i 2 osiguravajuća društva utemeljilo Zagrebačku burzu kao 
centralno mjesto trgovine vrijednosnim papirima u Republici Hrvatskoj. Tu funkciju Zagrebačka 
burza ima i danas. Od početnih dvadeset pet članova (brokerskih kuća), rastom i razvojem 
trgovanja broj se povećao na četrdesetak aktivnih trgovaca, banaka i privatnih brokerskih kuća. 
U samim počecima trgovalo se na velikim draţbama na kojima su svi brokeri bili fizički prisutni. 
Godine 1994. uveden je elektronički trgovinski sustav koji omogućava da brokeri članovi Burze 
budu telekomunikacijski povezani i trguju na Burzi ne napuštajući svoje urede diljem Hrvatske. 
U prvih pet godina nakon uvoĎenja elektroničkog sustava trgovanja, od 1995. do 2000. Godine 
vrijednost trţišta Zagrebačke burze narasla je gotovo 10 puta. 
Zagrebačka burza vrlo je aktivna i na meĎunarodnom planu, osnivač je i član Federacije 
Euro-Azijskih burzi i dopisni član Federacije Europskih burzi. Značajnu suradnju u domeni 
izrade načela korporativnog upravljanja ostvarila je s Organizacijom za ekonomsku suradnju i 
razvoj (OECD), a u pojedinim projektima Zagrebačke burze sudjelovali su ili bili konzultirani 
djelatnici Londonske i Pacifičke burze te stručnjaci američkog SEC-a. 
Trgovina vrijednosnim papirima (dionicama i obveznicama) na Zagrebačkoj burzi odvija se 
putem elektroničkog trgovinskog sustava. Brokerske kuće su povezane posebnim 
telekomunikacijskim vezama sa sjedištem Burze i unose naloge za kupnju ili prodaju izravno iz 
svojih ureda te zaključuju transakcije s ostalim brokerima. Ne postoji jedno fizičko mjesto gdje 
se odvija trgovina vrijednosnim papirima, već ona teče putem elektronički povezanih trgovaca. 
Svi brokeri članovi imaju pristup trgovinskom sustavu u realnom vremenu kako bi bili u 
jednakom poloţaju što se tiće  istodobnog primanja informacija o trenutačnoj ponudi 
vrijednosnih papira. Trgovina je otvorena svakim radnim danom od 09:00 do 16:30 sati, osim 
praznicima koji su navedeni na internetskim stranicama Burze, a rezultati trgovine i dnevne 
cijene dionica dostupni su svim zainteresiranima putem dnevnog tiska, specijaliziranih kuća za 
distribuciju financijskih informacija kao i na Burzinim internetskim stranicama te pomoću 








 http://zse.hr/default.aspx?id=26 (13.05.2019.) 
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6.2. PROMET  ZAGREBAČKE  BURZE  U  PRVOM  TROMJESEČJU 
2019.  GODINE 
Prema objavljenim podacima na sluţbenim stranicama Zagrebačke burze za prvo tromjesečje 
2019. godine sveukupan promet u prvom kvartalu 2019. godine bio je 28,6 % niţi u usporedbi s 
posljednjim kvartalom 2018. godine i 40% slabiji promet unutar knjige ponuda na razini 
kvartala. 
Oţujak je donio oporavak prometa, a detaljniji podaci o ukupnom prometu, prometu 
dionicama i prometu dionicama prikazani su u tablici 6.1 u nastavku. 
 
 
Tablica 6.1 Promet Zagrebačke burze u prvom tromjesečju 2019.  
Izvor: Izradila autorica (01. svibnja 2019.) 
 
 
Grafički prikaz 6.1. Promet Zagrebačke burze u prvom tromjesečju 2019. 






6.3. PROMET  ZAGREBAČKE  BURZE  U  TRAVNJU  2019.  GODINE 
Temeljem dostupnih informacija na stranicama Zagrebačke burze, točnije kratkih dnevnih 
izvještaja sa svaki radni dan tijekom travnja prikupljeni su podaci o dnevnom prometu, a 
podjeljeni su na sveukupni promet, promet dionicama, promet obveznicama te OTC promet. Svi 
iznosi izraţeni su u kunama i dani su u tablici 6.2 u nastavku.  
 
 
Tablica 6.2 Promet Zagrebačke burze u travnju 2019. 
Izvor: Izradila autorica (05. svibnja 2019.) 
 
 U travnju 2019. Promet dionicama unutar knjige ponuda bio je u odnosu na oţujak manji 
za 17,9%, a isto toliko je otprilike bio slabiji ukupan promet dionicama. Ukupni promet u travnju 
bio je za 3,2% niţi nego u oţujku. Što je vidljivo iz podataka iznesenih u tablici prikazanoj u 




6.3.1. Sveukupni promet 
Prema grafičkom prikazu vidljivo je kretanje sveukupnog prometa od 1. travnja do 30. 
travnja. Ukupan promet u navedenom mjesecu iznosio je 197.481.140,00 kn. Nadalje, najveći 
promet postignut je 17. travnja u iznosu od 24.934.895,00 kn, a najmanji promet je zabiljeţen 8. 
travnja i to u iznosu od 4.432.594,00 kn. Prema dostupnim podacima o sveukupnom prometu za 
mjesec travanj i primjenom statističkih formula takoĎer je moguće odrediti prosječan promet koji 
u ovom slučaju iznosi 9.874.057,00 kn.  
 
 
Grafički prikaz 6.2 Sveukupni promet u travnju 2019. godine  













Ukupan promet dionicama u travnju iznosio je 121.562.988,00 kn. Početkom mjeseca nije 
bilo velikih odstupanja kod prometa dionicama, ali sredinom mjeseca, točnije 17. travnja 
zabiljeţen je najveći promet i to u iznosu od 14.900.995,00 kn, a odmah nakon toga, 18. travnja 
Zagrebačka burza zabiljeţila je najniţi promet koji je iznosio 2.938.336,00 kn. Srednja 
vrijednost prometa dionica u ovom slučaju iznosi 6.078.149,40 kn.  
 
 
Grafički prikaz 6.3 Promet dionicama u travnju 2019. godine  















Početkom mjeseca nije bilo aktivnosti što se tiče prometa obveznicama, tj. promet iznosi 0 kn 
sve do 9. travnja kada je ujedno i zabiljeţen najveći promet i to u iznosu od  5.025.000,00 kn. 
Dva veća prometa zabiljeţena su još 12. travnja u iznosu od 2.827.000,00 kn i 18. travnja u 
iznosu od 4.226.000,00 kn. Zanemarivši dane u kojem je promet iznos 0 kn, najmanji promet je 
zabiljeţen 29. Travnja i to u iznosu od 754,00 kn. Prosječan promet što se tiče obveznica iznosi 
605.435,15 kn. Usporede li se ukupan promet i prosječan promet vidljiva je jako velka razlika u 





Grafički prikaz 6.4 Promet obveznicama u travnju 2019. godine  









6.3.4. OTC promet 
Najveći rast OTC prometa zabiljeţen je 11. travnja u iznosu od 337.043.024,00 kn, a 
najmanji promet, zanemarivši 3., 4. i 16. travnja kada je OTC promet iznosio 0 kn bio je 23. 
travnja i to u iznosu od 161.231,00 kn. Ukupan OTC promet iznosio je 969.790.857,00 kn, a 
njegov prosijek iznosi 48.489.542,85 kn pri čemu je opet kao i kod prometa obveznicama 
vidljiva velika razlika izmeĎu ukupnog prometa i prosječnog prometa čemu su uzrok dani u 
kojem nije bilo prometa i periodi u kojem je promet bio vrlo nizak u odnosu na veliko povećanje 




Grafički prikaz 6.5 OTC promet u travnju 2019. godine  











6.4. USPOREDBA PRVOG TROMJESEČJA 2019. GODINE I TRAVNJA 
2019. GODINE 
U konačnici je napravljen grafički prikaz u kojem su prikazane vrijednosti od siječnja 
2019. godine do travnja 2019. godine prema kojem su vidljive oscilacije u prometu svih 
kategorija koje su prethodno obraĎene (sveukupni promet, dionice, obveznice, OTC promet). 
Grafički prikaz kretanja OTC prometa nalazi se na zasebnom grafičkom prikazu.  
 
 
Tablica 6.3 Promet Zagrebačke burze od siječnja 2019. do travnja 2019. 
Izvor: Izradila autorica (15. svibnja 2019.) 
 
 
Grafički prikaz 6.6 Promet Zagrebačke burze od siječnja 2019. do travnja 2019. 





Sveukupni promet u travnju u odnosu na siječanj bio je veći za 52.839.580,00 kn, u odnosu 
na veljaču bio je veći za 11.172.546,00 kn, a u odnosu na oţujak sveukupni promet u travnju bio 
je manji za 6.590.781,00 kn. 
Promet dionicama je u mjesecu travnju u odnosu na siječanj bio veći za 28.225.857,00 kn, u 
odnosu na veljaču bio je veći za 30.951.317,00 kn, a u odnosu na oţujak promet dionicama je u 
travnju bio manji za 25.536.901,00 kn.  
Promet obveznicama je u mjesecu travnju u odnosu na siječanj bio manji za 12.196.226,00 
kn, u odnosu na veljaču bio je manji za 7.140.298,00 kn, a u odnosu na oţujak promet 
obveznicama je bio manji za 3.672.603,00 kn. 
 
 
Grafički prikaz 6.7 OTC promet od siječnja 2019. do travnja 2019. 
Izvor: Izradila autorica (15. svibnja 2019.) 
 
OTC promet je u travnju bio manji za 1.167.977.480,00 kn u odnosu na siječanj. U odnosu 
na veljaču OTC promet je u travnju bio manji za 308.357.314,00 kn, a u odnosu na oţujak, OTC 
promet je u travnju bio manji za 241.530.906,00 kn. 
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7. ZAKLJUČAK 
Cjelokupni financijski sustav jedan je kompleksan sustav u kojem sve komponente, odnosno 
financijski instrumenti, financijska trţišta i financijski posrednici moraju biti pravilno povezani 
kako bi se svi procesi mogli odvijati na odgovarajući način. Trgovanje financijskim 
instrumentima moţe se odvijati izravno ili preko posrednika pa s obzirom na to uloga posrednika 
je vrlo vaţna jer omogućuje prijenos financijskog instrumenta na financijskim trţištima izmeĎu 
novčano suficitarnih i novčano deficitarnih subjekata. Najpoznatiji financijski instrumenti su 
svakako dionice i obveznice koje su dugoročni financijski instrumenti i spadaju u instrumente 
trţišta kapitala. Uz njih takoĎer postoje i instrumenti trţišta novca, odnosno kratkoočni 
financijski instrumenti koji su u odnosu na instrumente trţišta kapitala manje rizični, ali bez 
obzira na to sa sobom nose odreĎene rizike. S obzirom na to da su dionice i obveznice 
najpoznatiji financijski instrumenti najveći naglasak je upravo na njima. Kod ulaganja u dionice i 
obveznice vaţno je razumjeti kako se tretiraju u računovodstvenom smislu. Prilikom ulaganja u 
dionice razlikuju se dvije računovodstvene metode za praćenje ulaganja i prihoda od ulaganja u 
dionice, a to su metoda troška ulaganja i metoda udjela, a njihova primjena ovisi o postotku 
dionica koje ulagač stječe, razlikuju se tri opcije. Ako ulagač stječe do 20% ukupno emitiranih 
dionica primjenjuje se metoda troška ulaganja. Metoda udjela se primjenjuje ako ulagač stekne 
više od 20% ukupno emitiranih dionica, odnosno ako ulagač stekne izmeĎu 20% i 50% od 
ukupno emitiranih dionica. Najatraktivnije mjesto trgovanja dionicama, obveznicama i ostalim 
vrijednosnim papirima su burze. Na Zagrebačkoj burzi je danas uvšteno više od 150 društva, 
usporedi li se to s brojem društva na najvećoj svjetskoj burzi NYSE na kojoj kotiraju vrijednosni 
papiri više od 2.300 dioničkih društava razlika je jako velika, ali bez obzira na veličinu burze 
uvijek se pojavljuju oscilacije u prometu, odreĎeni porasti i padovi prometa. Podaci o prometu 
vrlo su vaţni za ulagače, dionička društva, ali i potencijalne investitore. Redovitom analizom 
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